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Resumen
El presente artículo se desarrolla con el fin de analizar el mercado de las empresas Multilatinas
colombianas del sector financiero en Centroamérica en la última década; la investigación se realizó
obteniendo información de fuentes como: artículos de investigación, artículos de periódicos, libros en el
área de negocios internacionales y comercio exterior, que ayudaron a comprender ese mundo
mercantil, en donde Colombia se ha posicionado en los últimos años de forma competitiva, con lo cual
ha fomentado la participación en el mercado extranjero específicamente en el sector financiero que es
el objeto de análisis de este artículo.

Al analizar las empresas del sector financiero se identificó la importancia de saber cómo iniciaron y/o
visualizaron un mercado más allá del nacional, puesto que, a partir de la expansión de dichas empresas,
el mercado colombiano tuvo cifras positivas en el incremento tanto en los ingresos para las empresas
financieras como para el país, de igual forma conocer las entidades que se han posicionado como
multilatinas en Centroamérica.

De igual forma en el artículo se exponen las características de las empresas multilatinas, el por qué
son llamadas de esta manera y cuál es el enfoque que desarrollar por cada una de las empresas
mencionadas en la investigación, con el fin de, que el lector obtenga una visión amplia de los alcances
de las empresas financieras en el exterior.

Palabras claves: Globalización, empresas multinacionales, empresas multilatinas, mercados
internacionales, sector financiero.
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Abstract
This article is developed with the purpose of analysing the market of Colombian Multilatinas companies
of the financial sector in Central America in the last decade; The research was conducted by obtaining
information from sources such as: research articles, newspaper articles, books in the area of
international business and foreign trade, which helped to understand that commercial world, where
Colombia has positioned itself in recent years competitively, which has encouraged participation in the
foreign market specifically in the financial sector that is the object of analysis of this article.

When analysing the companies of the financial sector the importance of knowing how they started
and / or visualized a market beyond the national one was identified, since from the expansion of said
companies, the Colombian market had positive figures in the increase in both income for financial
companies as well as for the country, in the same way to know the entities that have positioned
themselves as Multilatinas in Central America.

In the same way the article exposes the characteristics of the Multilatinas companies, why they are
called in this way and what is the approach to be developed by each of the companies mentioned in the
research, in order that the reader obtains a broad view of the scope of financial companies abroad.

Keywords: Globalization, multinational companies, multilatinas companies, international markets,
financial sector.

Introducción
En este artículo, se investigaron los conceptos de empresas multinacionales, ya que para
comprender las empresas multilatinas, es importante establecer los factores que hicieron posible la
expansión de las empresas multinacionales de origen latinoamericano para convertirse en empresas
innovadoras, desde el punto de vista de la globalización y de las aperturas económicas a nivel mundial.
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Por tanto, se puede decir que las multinacionales de origen Latinoamericano (Multilatinas),
nacidas en el contexto de la apertura Neoliberal y de los procesos globalizados significaron una vía
expedita de acceso a los mercados internacionales, poseen en la actualidad un papel muy importante y
relevante en cuanto a nivel económico-empresarial se refiere. En este sentido, la expansión que tienen
en los mercados mundiales es significativa para la economía, en tanto los agentes económicos que
transformaron el modelo de desarrollo regional.

De acuerdo con lo anterior se analiza el posicionamiento de mercado de las multinacionales
colombianas en el sector financiero en Centroamérica, y cómo han logrado en la última década su
desarrollo y su respectiva transformación, para tal propósito el texto se dividió en 6 partes, en la
primera se habla de las empresas multilatinas, en la segunda de las Multilatinas y su origen,
características de las empresas Multilatinas, las Multilatinas colombianas del sector financiero, fusiones
y adquisiciones colombianas en el exterior y finalmente las entidades financieras Multilatinas de
Colombia en Centroamérica.

Al estudiar el concepto de Multilatinas, es necesario conocer la importancia del crecimiento y
desarrollo de la región de origen, puesto que por medio del análisis se puede establecer como ha sido el
crecimiento de las empresas a nivel competitivo, en el sector financiero y como se ha adaptado a los
cambios económicos en la última década, la apertura en nuevos mercados, la financiación que aporta a
las empresas para el desarrollo de los países y de la región en la que pertenezcan , la perspectiva que se
proyectan a largo plazo y su estabilidad macroeconómica.

Método

Para la localización de los documentos bibliográficos se utilizaron varias fuentes. Se
realizó una búsqueda bibliográfica utilizando los descriptores: escritura científica, revisiones,
lectura crítica. Los registros obtenidos se enfocaron determinando las palabras claves registradas
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en el artículo. También se realizó una búsqueda en internet en el buscador “google académico”
con los mismos términos, con el fin de clasificar, codificar y categorizar artículos de revista e
informes de investigación usando de igual forma como criterio de búsqueda los objetivos
específicos de este artículo, los cuales dan nombre o título a los capítulos del presente Artículo
de nominado “Análisis del Posicionamiento en el Mercado de las Multilatinas Colombianas del
Sector Financiero en Centroamérica en la Última Década”

1.

Empresas Multinacionales

En la actualidad, las empresas multinacionales operan a escala mundial, facilitadas por el
proceso de globalización y formando parte de este. Su acción se ha visto favorecida por los cambios
políticos ocurridos a fines del siglo pasado, con el término de la Guerra Fría y, de hecho, su carácter de
actores internacionales ya no se discute.

De acuerdo con Torres (2011), la empresa multinacional, en el contexto de la globalización, se
constituye en un actor protagónico en la medida en que a través de esta se canalizan los mayores
flujos de inversión, servicios, capital, comercio y conocimiento, lo cual ha rebasado fronteras y
afectado la situación de todos los actores nacionales. Desde el punto de vista conceptual, el
análisis del papel de la EM en la economía mundial es relativamente nuevo, La misma aparece en
la segunda mitad del siglo XX.

Por otra parte Neumann (2007), afirma que hay quienes sostienen que constituyen una amenaza
para la sociedad, ante la cual los gobiernos son impotentes, y que tienen efectos negativos tanto
para el país anfitrión como para el de la casa matriz. En tanto otros, afirman que no afectan
demasiado al país de origen y que normalmente llegan a acuerdos con el país anfitrión para
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maximizar las ganancias de ambos en términos de beneficios para las empresas e impuestos,
empleos y capacidad exportadora para los Estados.

Otro aporte, es el de Rugman y Hodgetts (1997) en donde resaltan que para entender el tema
central del artículo es importante profundizar en el significado de empresa multinacional y todo lo
que compete este mercado en expansión, por consiguiente, se define, a la empresa multinacional
como aquella cuya sede está en un país, pero que realiza sus operaciones en otros. Algunas veces
resulta difícil saber si una compañía pertenece o no a esta categoría, porque las multinacionales a
menudo no dan mucha importancia al hecho de que sean propiedad de extranjeros. Por
consiguiente, muchas corporaciones multinacionales tienen posesiones a nivel mundial que
ignora el simple observador.

Las multinacionales están en capacidad de expandir la producción y otras operaciones alrededor del
mundo. Los procesos de fusión y las alianzas entre ellas, les permiten alcanzar un creciente poder e
influencia en la economía mundial. Su filosofía tiene un concepto global, mantienen un punto de vista
mundial en sus negocios sobre los mercados (clientes), servicios y productos, bajo el cual conciben al
mundo entero como su mercado objetivo (Universidad Nacional del Nordeste, 2013).

Tabla 1. Empresa multinacional: analogías y su significado

Empresa internacional

Unidad empresarial que sigue una estrategia determinada conocida
como: proceso de internacionalización

Empresa global

Empresa multinacional con presencia representativa en todo el
mundo

Empresa exportadora

Empresa que desarrolla principalmente su actividad en su país de
origen y vende sus productos en, al menos, un mercado fuera de sus
fronteras
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Empresas con propiedad y control de instalaciones productivas en
varios países

Notas: Fuente: (Rodriguez & Sanchez, 2014)

La empresa multinacional se caracteriza por tener como ámbito de actuación el escenario global,
independientemente de su tamaño (ya sea por efectivos personales o facturación), sector económico o
actividad.

Lo importante de una empresa de cara a la internacionalización no es tanto su tamaño, si no su
mentalidad, que supere las barreras y entienda el mundo globalizado como escenario actual a
desarrollar sus acciones empresariales. El estar preparado y conocer la internacionalización
permitirá a la empresa continuar siendo competitiva (De Leon, 2009).

Tabla 2. Características de las empresas multinacionales

1

2

3

Las filiales están unidas por una
Sus filiales ha de ser sensibles a
varias e importantes fuerzas Poseen un grupo común de visión estratégica común. Cada
ambientales:
competidores, recursos como activos, patentes, compañía formulara su plan
clientes,
proveedores, marcas registradas, información estratégico para integrar las
instituciones financieras y el y recursos humanos. Como las filiales en forma armoniosa. El
gobierno. En algunos casos los filiales forman parte de la plan estratégico incluye las
mismos factores operan tanto misma compañía, tienen acceso necesidades financieras y de
en el ambiente del país de a activos que a menudo no recursos humanos de las
origen como en el del país están disponibles para extraños. filiales, la transferencia de
fondos y la asignación de
anfitrión.
personal
según
vaya
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necesitándose.
Notas: Fuente: Elaboración propia con base en (Rugman & Hodgetts, 1997)

1.

Tipos de Empresa Multinacional

Existen 3 tipos de empresas multinacionales: empresas multinacionales integradas
horizontalmente, empresas multinacionales integradas verticalmente y empresas multinacionales
diversificadas (ver figura Nº 1), ya que cada una de ellas tiene su propia estrategia y razón de ser. Pero
puede ser útil, el establecer una breve tipología de la empresa multinacional en general.

Para Jarillo & Martínez (1992), esta clasificación es necesaria para tener una idea concreta
de las funcionalidades y las estrategias que debe tener cada empresa multinacional, para
posicionarse en el mercado global, con el fin de expandir la empresa de forma óptima,
eficiente y eficazmente en el mundo actual de los negocios internacionales.

Figura 1. Tipo de empresa multinacional
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Empresas
multinacionales
integradas
horizontalmente

Este tipo de multinacional esta horizontalmente integrada
cuando posee plantas de producción en diversos países, en
todos los cuales fabrica esencialmente las mismas líneas de
productos. La empresa reproduce el modelo de la casa
matriz en diferentes lugares del mundo, con las debidas
adaptaciones a la escala de cada país.

Empresas
multinacionales
integradas
verticalmente

Este tipo de multinacional está integrada verticalmente
cuando sus diversas plantas, repartidas por todo el mundo,
fabrican productos que sirven a su vez como productos
intermedios para otras plantas de su propiedad.

Empresas
multinacionales
diversificadas

En este tipo de empresas, las plantas de producción
repartidas por los distintos países no están ni horizontal, ni
verticalmente integradas, si no que constituyen una
colección bastante independiente de negocios locales, solo
conectadas por la propiedad común.

Fuente: Elaboración propia con base en (Jarillo & Martínez, 1992)
2.

La Declaración EMN de la OIT

La EMN de la OIT reconoce la importante función que desempeñan las EMN en el desarrollo social
y económico, y tiene por objeto fomentar su contribución positiva y reducir al mínimo los posibles
efectos negativos. La Declaración EMN es el único instrumento mundial acordado de manera
tripartita que contiene recomendaciones dirigidas a las EMN. Sin embargo, también está
destinada a los gobiernos y a los interlocutores sociales, y tiene «por objeto guiar a los gobiernos,
las organizaciones de empleadores y de trabajadores y las empresas multinacionales en la
adopción de medidas y acciones, así como de políticas sociales, incluidas las basadas en los
principios establecidos en la Constitución y los convenios y recomendaciones pertinentes de la
OIT, capaces de promover el progreso social (Oficina Internacional del Trabajo OIT, 2014).

Finalmente, para Pérez (2013) las multinacionales también propulsan la difusión de la cultura
por todo el mundo. Casi siempre son multinacionales occidentales, así que es la cultura occidental la que
triunfa en su expansión global. Por ejemplo, cuando una empresa como Adidas (multinacional alemana)
llega hasta Indonesia, los jóvenes indonesios comienzan a vestir como los alemanes. Así, la forma de
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vestir, la música que se escucha, los refrescos que se beben y las películas que se ven son las mismas en
todo el mundo, porque han llegado a todos los países gracias a las empresas multinacionales, que han
extendido sus productos por todo el planeta. Este fenómeno es lo que se puede llamar ‘globalización
cultural’.

2.
1.

Las Multilatinas y su Origen

Origen de las Empresas Multilatinas

Originalmente para Casilda (2015), las multilatinas fueron definidas por la revista América
Economía en 1996. Su objetivo era describir las empresas locales que comenzaban a realizar
negocios a lo largo y ancho de las Américas. En este sentido se puede decir que los nombres
colectivos constituyen una abstracción útil cuando definen una idea o una cosa con cierto grado
de precisión.

Latinoamérica ha sido una región de economía de mercado con un sector privado dinámico que
estuvo comprometido con el desarrollo de sus países. Desde el grupo de Monterrey en México a los
grandes conglomerados brasileños, sus fundadores concebían que parte de su misión era conseguir el
avance de su país con una tecnología puntera al servicio de la sociedad. Algunas de las empresas
latinoamericanas se crearon a principios del Siglo XX y han logrado sobrevivir durante más de 100 años a
pesar de numerosas crisis económicas. Podemos distinguir tres fases en la internacionalización de las
empresas latinoamericanas.

La primera fase (1970-1990) es la de la aparición de las multilatinas cuando se expandieron en
su mercado natural, los países vecinos. El término multilatinas se empezó a usar en esa época y definía
aquellas empresas latinoamericanas que habían empezado su expansión en la región. Esta fase de
expansión internacional se detiene en los años ochenta, la llamada década perdida, cuando los
gobiernos de la región dejan de pagar la deuda y se produce una recesión económica (Casanova, 2011).
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La segunda fase (1990-2002) corresponde a los años del Consenso de Washington (omal
info, 2018). Fue la época de las grandes privatizaciones de las telecomunicaciones, energía, agua,
el sector financiero y recursos naturales. La prensa económica latina la definía como «La
Reconquista» aludiendo a la llegada masiva de las compañías españolas que, conociendo la
región, vieron una oportunidad donde otros percibían riesgo. Veinte años más tarde, los bancos
españoles, BBVA y Santander, lideran el sector financiero en la región y telefónica el sector de
las telecomunicaciones. La mejor defensa es el ataque y la entrada de empresas extranjeras hizo
ver a las latinas la urgencia de internacionalizarse. Algunas siguieron el camino de los tratados
de libre comercio. Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay acordaron el Mercado Común del Sur
(MERCOSUR) y México firmó el suyo con Estados Unidos y Canadá en 1994.

Las mexicanas se expandieron hacia Estados Unidos: Cemex compró allí Southdown en el 2000 y
las brasileñas en el cono sur. Petrobras incrementó su presencia en Argentina en la producción de gas en
la UTE Aguaragüe (Salta); la perforación del pozo exploratorio San Julián (Santa Cruz) y prospecciones en
la Cuenca Neuquina. La mexicana América Móvil aprovechó la crisis del 2000 del sector tecnológico para
comprar, a precios de ganga, los activos en la región de Bell Canadá y Bell South sus socios en la joint
venture que habían creado unos meses antes. También adquirió la americana MCI World Com en Brasil
que poseía la compañía de línea fija de larga distancia Embratel. De la noche a la mañana, América Móvil
rivalizaba con la española Telefónica para el dominio de las telecomunicaciones latinas.

En 2002 se inicia la etapa de los mercados emergentes, en la que se crean las empresas
latinoamericanas globales. La subida de los precios de las materias primas: petróleo, cobre, plata,
oro o mineral de hierro, y de los productos agrícolas ligada al incremento de la demanda desde
China y Asia son benéficos para las regiones exportadoras como Latinoamérica. En 2010,
Latinoamérica fue el destino de la mitad de los 50.000 millones de dólares que China invirtió en el
exterior. Si los años noventa habían sido la década del dólar, con el nuevo milenio se inició la de
las materias primas. Según la Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), basada
en Santiago de Chile, la región consiguió por primera vez en 30 años un crecimiento económico.
En este contexto se está produciendo un crecimiento de las clases medias y más de la mitad de la
población latinoamericana puede considerarse de clase media (Casanova, 2011).
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Características de las Empresas Multilatinas

Las más grandes multilatinas muchas veces son las compañías y grupos económicos más
importantes de sus países de origen, antiguas empresas nacidas en épocas de mercados protegidos que
han sabido mejorar su productividad y modernizarse para competir con las importaciones. La apertura
económica dejó dos caminos: modernizarse o desaparecer como empresas independientes.

Para Rivera & Soto (2010), las empresas multinacionales de origen latinoamericano, denominadas
“multilatinas” han asumido un papel cada vez más relevante a nivel competitivo regional e
incipientemente en el ámbito global. Esto hace especialmente atractivo conocer sus
características y aspectos conceptuales principales, así como determinar qué tanto se explica su
internacionalización en base a teorías ya existentes, y si es posible encontrar patrones latinos en
dicho proceso.

Según la revista América Economía (2014), para que una empresa sea denominada como Multilatina
debe cumplir con los siguientes criterios:

1.

Ser de origen latinoamericano,

2.

Tener una facturación igual o superior a los $250 millones por año; y

3.

Contar con operaciones en al menos un país de la región.

La Figura 2 presenta las características claves de las empresas Multilatinas según criterios de
participación interna y externa, como: Perfil de ejecutivos, posición en el mercado y modelo de negocio,
estrategia de expansión internacional, acceso al capital y gobierno corporativo, según estudios de la
empresa Deloitte.
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Figura 2. Características claves de las empresas Multilatinas

Fuente: (Deloitte, 2015)
A diferencia de lo que sucede con las multinacionales, podemos identificar fácilmente cuando
una empresa pasa a denominarse Multilatina. De acuerdo con el trabajo de Casanova (2011), existen
tres fases en la internacionalización de estas empresas a lo largo de la historia: La primera consiste en la
aparición de éstas cuando se expandieron en su mercado natural, es decir, países que comparten la
misma lengua, historia o son próximos geográficamente. El contexto de bonanza económica que se
estaba viviendo en los países fue de gran ayuda para que las empresas pudieran iniciar su expansión
regional.

Posteriormente, entre 1990 y 2002 se inicia la segunda fase. En este período los países ponen en
marcha el Consenso de Washington, cuyas políticas fomentaron la inversión extranjera, la
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internacionalización de las empresas, la firma de tratados de libre comercio, la apertura
comercial, entre otros. Estas políticas facilitaron los cambios experimentados en las últimas tres
décadas en las economías latinoamericanas, permitiendo así una mayor transformación y
modernización productiva e inserción internacional mediante una mayor apertura y liberalización
(Anzola, Diaz, & Olguin, 2015).

4.

Las Multilatinas Colombianas del Sector Financiero

A diferencia de las empresas de la región, las colombianas debido a tener que compensar la
reputación asociada a nuestro reciente pasado de violencia y narcotráfico, y superar las desventajas que
esto implica en los mercados internacionales ligadas a la imagen de su país de origen, las multilatinas
colombianas han optado por estrategias sofisticadas de responsabilidad empresarial en búsqueda de
asegurar licenciamiento social, y demostrar a consumidores e inversionistas su capacidad de
sostenibilidad financiera, social y ambiental (Gonzalez, 2014).

Con lo anterior Colombia aplicó las medidas comerciales que ya habían aplicado países como
Perú y Chile, los cuales se centraban en la apertura económica con la región, inversión en el mercado
laboral para tener mano de obra de mayor calidad y una política de privatizaciones. Esto permitió gozar
de un régimen de inversiones ofreciendo igualdad para los locales y los externos, quitando restricciones
a la entrada de IED, incluyendo el sector bancario (Anzola, Diaz, & Olguin, 2015).

La estrategia de crecimiento de las multilatinas colombianas, además, pasó de ser solo orgánico,
abriendo oficinas u operación propia, y comenzó a incluir fusiones y adquisiciones, un proceso más
sofisticado de internacionalización que les ha permitido a muchas empresas colombianas fortalecer su
presencia y convertirse en jugadores relevantes en los mercados donde hoy operan.

De hecho, el proceso ha tenido tal grado de aceleración que en los últimos años la inversión de
compañías colombianas en el exterior alcanzó los US$4.516 millones, superando en 7% a la reportada en
2015, de US$4.218 millones, según cifras del Banco de la República (2017) y cálculos de PROCOLOMBIA.
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Por lo cual, el sistema financiero lideró las inversiones colombianas en el exterior, con una participación
de 55% del total invertido fuera del país, unos US$2.502 millones; seguido por las empresas de petróleo,
minas y canteras, con 18%, unos US$808 millones, y en tercer lugar la industria manufacturera, con una
participación de 13%, cerca de US$564 millones y en la última década Colombia ha tenido una
participación en el sector financiero, de forma tan positiva que el número de empresas multilatinas
colombianas se ve representado en la siguiente tabla, de acuerdo con datos de UNCTAD (Procolombia,
2016).

Las cifras demuestran que la internacionalización fue real y en un período muy concentrado: “En
menos de 10 años pasamos de 29 entidades subordinadas en el exterior a 211 en junio de 2015 y el
monto de los activos en el exterior de USD$3.861 millones en 2006 a USD$73.297 millones a junio de
2015.
Figura 3. Filiales y Subsidiarias de entidades financieras en el exterior (2006-2015)

Fuente: (Echavarria, 2016)

Se trata de unas 80 empresas colombianas que hoy tienen presencia directa en el exterior y que
al cierre de 2014 registraron ventas por unos US$10.000 millones y generaron cerca de 2,5% del
Producto Interno Bruto del país, de las cuales el 8% está representado en el sector financiero.
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Tabla 3. Latinoamérica: Multinacionales por país.
Argentina

106

México

n.d.

Brasil

226

Belice

21

Chile

99

Costa Rica

32

Colombia

80

Cuba

n.d.

Ecuador

14

El Salvador

n.d.

Guyana

4

Guatemala

26

Paraguay

1

Honduras

4

Uruguay

n.d.

Nicaragua

2

Venezuela

13

Panamá

221

Surinam

1

Sudamérica

535

Centroamérica

306

Total

841

Notas: Fuente: (Rivera & Soto, 2010)

Figura 4. Participación de las empresas Multilatinas de Colombia
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Fuente: (Procolombia, 2016)

El objetivo de este artículo es analizar el posicionamiento de mercado de las empresas multilatinas
colombianas en Centroamérica, por tanto, es importante identificar los países centroamericanos y la
participación de Colombia en dichos países.

Figura 5. Países donde existen multilatinas colombianas en Centroamérica

Notas: Fuente: (Procolombia, 2016)
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Durante el período 2000-2014, la IED colombiana a Centroamérica sumó 9.231 millones
de dólares. Como se observa en el cuadro 1, la mayor inversión se destinó a Panamá, seguida de
Guatemala, El Salvador, Honduras y Costa Rica, de acuerdo con los datos del Banco de la
República de Colombia. En los casos de Costa Rica, Guatemala y Panamá se observan
inversiones desde 2000. Para el resto de los países se percibe una mayor presencia de la IED
colombiana a partir de la segunda mitad de los años 2000.

En Costa Rica la mayor inversión se observa en 2012 con la compra de HSBC por el
Banco Davivienda, la adquisición de Pinturas Kativo por parte de Pintuco y las inversiones de
Decamerón y Promitel. En El Salvador la mayor inversión se produjo en 2011-2012 con las
inversiones del Grupo Sura, Empresas Públicas de Medellín, Banco Davivienda, entre otras. En
Guatemala se identifica en 2010 con las inversiones de Empresas Públicas de Medellín y Grupo
Aval. Finalmente, en Honduras las mayores inversiones se observan en 2012-2013 con la
adquisición de parte del grupo HSBC por el banco Davivienda y de Lafarge Cementos por parte
de Cementos Argos de Colombia (Cordero, 2015).

Y al interior de Centroamérica, Panamá captó el 70,7% de toda la inversión colombiana a
la región centroamericana, durante el período 2000-2014, 13 seguido por Guatemala (10,9%), El
Salvador (7,8%), Honduras (5,8%) y Costa Rica (4,9%).

De acuerdo con los informes estadísticos de Colombia y Nicaragua, este último país no
ha recibido inversiones relevantes del primero como para crear una línea país en sus estadísticas,
aunque sí se han registrado inversiones por parte de empresas del sector financiero, minería y
turismo colombiano en Nicaragua.
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Tabla 4. Centroamérica: inversión extranjera directa colombiana por país de destino, 2000-2014 (En
millones de dólares)

País

Costa Rica

El Salvador

Guatemala

Honduras

Panamá

Total

2000

0,37

0

0,17

0,03

86,05

86,62

2001

-0,14

0

1,23

0

-119,74

-118,65

2002

0,41

10,01

0,53

0

193,5

204,45

2003

0,34

26,17

0,01

0

214,34

240,86

2004

0,01

1,08

0,28

0

25,84

27,21

2005

3,77

2,7

0,47

0,47

65,77

73,18

2006

99,65

3,75

-5,64

-1,13

323,97

420,61

2007

5,57

-0,45

5,87

-2,83

102,15

110,3

2008

12,43

-0,48

5,62

-1,18

337,67

354,07

2009

-15,24

20,59

8,25

-1,35

467,89

480,14

2010

2,58

0,63

670,34

-0,6

110,48

783,43

2011

27,19

269,42

86,15

-1,05

225,02

606,75

2012

302,75

362,09

87,93

151,49

775,58

1679,84

2013

3,71

6,32

75,92

387,28

3200,61

3673,84

2014

5,19

13,9

72,95

0,12

517,14

609,31

Notas: Fuente: (Cordero, 2015)

5.

Fusiones y Adquisiciones Colombianas en el Exterior.
El cuadro que se presenta a continuación refleja como la internacionalización del sistema

financiero colombiano, también se puede resumir como la expansión de sus principales grupos
financieros. Las adquisiciones descritas cobijan compras de conglomerados financieros ya
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constituidos en otros países, llevando a que las entidades financieras adquirieran un abanico
amplió de entidades financieras y del sector real. Así mismo, es importante resaltar que si bien
los bancos fueron el principal motor de la internacionalización no fueron exclusivos. La
expansión de suramericana en valor, fue la mayor adquisición hasta la fecha del sistema
financiero colombiano en el exterior, adquiriendo activos en fondos de pensiones y aseguradoras,
entre otros (Echavarria, 2016).

Tabla 5. Centroamérica: Mayores Inversiones de Empresas Colombianas por País. (2000-2015)

Empresa colombiana

Tipo de inversión

Empresa que se adquiere País

Grupo Aval acciones y
valores

Fusión y adquisición

BAC Credomatic

Nicaragua

Bancolombia

Fusión y adquisición

Banco Agromercantil
(BAM)

Guatemala

Davivienda

Fusión y adquisición

HSBC Centroamérica

Costa Rica, Honduras y El
Salvador

Grupo de inversiones
Suramericana

Greenfield1, Fusión y
adquisición

Seguro Banistmo

Panamá y El Salvador

Notas: Fuente: Elaboración propia con base en (Cordero, 2015) (Grupo Sura, 2018)

Las multilatinas colombianas más conocidas en el exterior sean justamente del sector
financiero: Bancolombia, grupo Aval y Davivienda son los tres bancos que mayor participación

1 Greenfield: La inversión Greenfield es una forma de inversión extranjera directa en la cual la matriz de una
empresa comienza un nuevo emprendimiento en un país extranjero, para lo cual construye nuevas instalaciones
operacionales y también crea puestos de trabajo mediante la contratación de nuevos empleados, esto sin
erosionar. https://www.larepublica.co/analisis/german-bolivar-blanco-500076/inversion-greenfield-y-mercado-decapitales-2040894
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alcanzan en varios países de Centroamérica. A estos se suma el Grupo Sura, cuyas compras hace
un par de años lo ubicaron como uno de los jugadores más fuertes en el negocio de las pensiones
y seguros en América Latina (Revista Dinero, 2017).

El grupo Aval al ser uno de los bancos con mayor expansión, fue concretó el negocio con BAC
Credomatic (con operación en siete países) y cuya transacción se cerró por unos US$1.900 millones en
diciembre de 2010. Los resultados han sido satisfactorios. En casi cinco años de operación del BAC
Credomatic logro más que duplicar el tamaño del Banco y las utilidades: los activos han pasado de
US$8.000 millones a US$18.000 millones y la utilidad que en 2010 fue de US$150 millones para el año, al
cierre de 2014 se había multiplicado por dos. Por lo anterior, a la fecha tiene una participación del
mercado a nivel regional cercana a 11% y nos consolidamos como el grupo regional más relevante. A
junio de 2015, el patrimonio que suma Aval en Centroamérica asciende a US$2.400 millones, emplea a
casi 23.000 personas en siete países y a través de 2.400 puntos de contacto son atendidos más de 3
millones de clientes (EAFIT, 2014).
Con lo anterior se puede afirmar que el Grupo Aval es el grupo bancario más grande de
Colombia y uno de los conglomerados colombianos líderes en Centroamérica, ofrece una amplia gama
de servicios financieros desde una plataforma basada en siete marcas distintivas en Colombia y
Centroamérica.

6. Entidades Financieras Multilatinas de Colombia en Centroamérica

En este capítulo final se exponen las empresas multilatinas del sector financiero colombiano con
mayor participación en el mercado Centroamericano.

Figura 6. Centroamérica
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Fuente: Elaboración propia.

De igual forma el grupo Aval, ejerce control directo de Banco de Bogotá, Banco de Occidente,
Banco Popular, Av Villas y AFP Porvenir. ejerce control indirecto a través de los bancos anteriormente
nombrados sobre Corficolombiana, el banco centroamericano BAC Credomatic, adquirido a través del
Banco de Bogotá y su filial Leasing Bogotá Panamá. Y de otras entidades como Fidubogota, Fiduciaria de
Occidente, Fidupopular, Fiduciaria Corficolombiana y Casa de Bolsa (Empresa Grupo Aval, 2018),
adicional al sector Financiero, el grupo Aval tiene operaciones en el sector logístico: Almaviva Global
Cargo – Almaviva Zona Carga y Alpopular, en el sector hotelero: Cadena de Hoteles Estelar en Colombia
Perú y Panamá, y en el sector energético con Promigas (EAFIT, 2014).

Figura 7. Participación de Bancolombia en países centroamericanos. (Cifras con corte a junio de 2015–
Incluye BAM)
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Fuente: (Grupo Bancolombia, 2015)

En la gráfica anterior se ilustra la participación de Bancolombia en cada uno de los países donde
se fusiono y adquirió representación financiera. Bancolombia fue el primero que pegó el salto
internacional, con una oficina en Panamá que empezó a funcionar en 1973. Luego no solo le madrugó a
Wall Street con su ingreso en 1995, sino que en el año 2007 cerró uno de los negocios más grandes
hasta ese momento de la banca colombiana más allá de las fronteras. Lo que hizo Bancolombia fue
desarrollar un plan estratégico de expansión cuyo principal objetivo era Centroamérica ¿Por qué esa
región?, porque toda Centroamérica es del tamaño del mercado de Colombia, en otras palabras, en un
solo paso era posible duplicar los negocios.

La primera transacción de Bancolombia fue la compra (100%) del Banco Agrícola en 2007. El
Bancolombia emitió acciones por US$400 millones y deuda por US$500 millones, El segundo
movimiento fue en 2012 con la compra de 40% de BAM Guatemala y luego en 2013 cerró la compra de
Banistmo en Panamá. Después de pagar US$2.233 millones, la organización colombiana se hizo a todas
las acciones ordinarias (Revista Dinero, 2015).

El banco Davivienda en el año 2012, cuarenta años después de su fundación, primero bajo el
nombre de Corporación Colombiana de Ahorro y Vivienda (Coldeahorro) y luego como Davivienda, el
banco de la casita roja dio su gran salto al vecindario. Con la compra de las operaciones del HSBC en
Costa Rica, Honduras y El Salvador, hoy cuenta con 810.000 clientes fuera de Colombia.

En Centroamérica emplea a 4.150 personas, en una red de 149 oficinas y 441 cajeros automáticos
en 51 ciudades. Su cartera en esa región alcanzaba al cierre del año pasado US$4.235 millones, lo
que equivale al 20% de los $40,9 billones que Davivienda registró como cartera y leasing bruto en
2014. Las utilidades en Centroamérica alcanzaron los US$60,1 millones (Revista Dinero, 2015).
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Con el fin de ampliar la oferta de productos y servicios a los clientes, durante el año 2015
realizaron 3 operaciones estratégicas de restructuración corporativa: En el mes de mayo se
constituyeron el Banco Davivienda Internacional (Panamá) S.A., cuya operación inició el 1 de diciembre.
El nuevo banco cuenta con licencia internacional, que le permite ampliar su oferta a clientes de
Colombia y de sus filiales en Centroamérica. En el mes de octubre la Corporación Davivienda Costa Rica
adquirió el 51% de Seguros Bolívar Aseguradora Mixta S.A. por USD 6 millones. Esta compra incorporó la
oferta de Bancaseguros a los productos que ya ofrecían a los clientes de este país, y que genera sinergias
en la comercialización y en las áreas de soporte entre la compañía y el Banco Davivienda (Costa Rica) S.A
(Banco Davivienda s.a., 2015).

Figura 8. Distribución de dividendos (en pesos)

Fuente: (Banco Davivienda s.a., 2015)

El Grupo Sura es una compañía holding que agrupa inversiones en seguros y seguridad social. Sus
marcas son Seguros Sura, ARL Sura y EPS Sura, aunque existen otras marcas y empresas, en especial
de prestación de servicios, que forman parte del conglomerado. Cuenta con el respaldo del grupo
Sura, su compañía matriz, que participa con el 81,1% de propiedad de la sociedad, y el 18,9%
restante pertenece a la reaseguradora internacional Munich Re. Esta estructura accionaria le
permite a la empresa contar con transferencia de sinergias operativas, comerciales y financieras
(Sura) (Grupo Sura, 2016).
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Sura es la empresa de seguros más grande de Colombia, con más del 22% en la facturación de
primas (la que le sigue tiene el 11% del mercado), y el 15% de sus ingresos ya provenían en esa época
del exterior; El proceso de internacionalización de Sura comenzó cuando se convirtió en el accionista
mayoritario de Interoceánica (Hoy Seguros Suramericana Panamá), con el 51% de participación; hoy
posee el 94% (Sura). A comienzos de 2009 Suramericana de Inversiones tenía presencia en El Salvador,
Panamá, Puerto Rico, República Dominicana, Bolivia y Estados Unidos a través de sus compañías
subordinadas (2009). Además, su objetivo era mirar oportunidades en México, Centroamérica,
República Dominicana.

En 2011 el grupo Sura adquirió la AFP Crecer, el mayor fondo de pensiones en El Salvador tanto
en rentabilidad como en número de afiliados, al contar con el 53,2% de ese mercado. La compra fue
realizada por Protección S.A., por un valor de US$103 millones y en el año 2013, Inversiones
Suramericana anunció la constitución de una subsidiaria en El Salvador. Suam Corredora de Seguros S.A.
tuvo un capital inicial de US$50.000 y Sura una participación indirecta a través de la firma Sura Asset
Management, que es la dueña del 99% de la nueva compañía constituida (Silva & Padilla, 2013).

Figura 9 Número de fondos internacionales. Evolución de la participación del Grupo SURA
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Fuente: (Grupo Sura, 2016)

La anterior gráfica, denota la evolución en la participación del GRUPO SURA, en los últimos años,
de forma tal que ha venido desempeñando un gran papel en las inversiones extranjeras y siendo
reconocida a nivel de Centroamérica.

Discusión
Lo importante de una empresa de cara a la internacionalización no es tanto su tamaño, si no su
mentalidad, el superar las barreras y entender el mundo globalizado como escenario actual a desarrollar
sus acciones empresariales. El estar preparado y conocer la internacionalización permitirá a la empresa
continuar siendo competitiva. Por tanto, la Organización Internacional del Trabajo “OIT” reconoce la
importante función que desempeñan las Empresas Multinacionales en el desarrollo social y económico,
y tiene por objeto fomentar su contribución positiva y reducir al mínimo los posibles efectos negativos.

Las más grandes multilatinas muchas veces son las compañías y grupos económicos más
importantes de sus países de origen, antiguas empresas nacidas en épocas de mercados protegidos que
han sabido mejorar su productividad y modernizarse para competir con las importaciones. Según la
revista América Economía en 2014, para que una empresa sea denominada como Multilatina debe
cumplir con los siguientes criterios: Perfil de ejecutivos, posición en el mercado y modelo de negocio,
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estrategia de expansión internacional, acceso al capital y gobierno corporativo, según estudios de la
empresa Deloitte.

Se recomienda la realización de trabajos de investigación empíricos, para entender en términos
de mercadeo, operaciones y finanzas el funcionamiento de empresas colombianas Multilatinas. En
términos de mercado profundizar en la estrategia de internacionalización implementada para
incursionar en los países latinoamericanos. Frente a sus operaciones se recomienda realizar estudios
empíricos para conocer, si se están elaborando sus bienes y/o servicios con materias primas y mano de
obra de los países destino o si por el contrario estas son importadas desde Colombia y en materia
financiera es importante estudiar dos temas, el peso que estas operaciones tienen en las decisiones de
inversión, financiamiento y sobre las utilidades de las Multilatinas Colombianas. Finalmente, es
importante estudiar, si una de las razones para que las empresas colombianas deseen incursionar en el
exterior, dependa de la carga fiscal y parafiscal de los países destino.

Conclusiones
Más allá de la definición dada por la revista América Economía en 1996 las Multilatinas responde
a una de las estrategias de internacionalización de empresas, que consiste en “abriendo oficinas u
operación propia en el país destino” esto hace que las empresas colombianas presenten, estructuras
matriciales o estructuras de división geográfica. La empresa multinacional, en el contexto de la
globalización, se constituye en un actor protagónico en la medida en que a través de esta se canalizan
los mayores flujos de inversión, servicios, capital, comercio y conocimiento, lo cual ha rebasado
fronteras y cambiando todos los actores nacionales. Para entender el tema central del artículo es
importante profundizar en el significado de empresa multinacional y todo lo que compete este mercado
en expansión, por consiguiente, se define, a la empresa multinacional como aquella cuya sede está en
un país, pero que realiza sus operaciones en otros.

Además de las características descritas en el artículo, las Multilatinas presentan otra
característica y es la de tener gran participación dentro de sus sectores, el grupo aval representa el 23%
de la banca en Colombia. Entre los años 2000 y 2014 la Inversión Extranjera Directa colombiana a
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Centroamérica sumó 9.231 millones de dólares. En Costa Rica la mayor inversión se observa con la
compra de HSBC por el Banco Davivienda, en Guatemala se identifica las inversiones de Empresas
Públicas de Medellín y Grupo Aval. Finalmente, en Honduras las mayores inversiones se observan con la
adquisición de parte del grupo HSBC por el banco Davivienda.

Al interior de Centroamérica, Panamá captó el 70,7% de toda la inversión colombiana a la región
centroamericana, durante este periodo, seguido por Guatemala 10,9 %, El Salvador 7,8%, Honduras 5,8
% y Costa Rica 4,9 %. Todo esto se resumen en que las Multilatinas colombianas más conocidas en el
exterior sean justamente del sector financiero: Bancolombia, Grupo Aval, Davivienda y el Grupo Sura.
Otra forma, como las empresas colombianas se han convertido en Multilatinas son las fusiones y
adquisiciones, se da mediante la integración vertical y horizontal de estas. En cuanto a la integración
vertical se da por la adquisición y/o fusión con proveedores y/o distribuidores. En la integración
horizontal se ha dado por la adquisición y fusiones con competidores en los países destino de la
internacionalización.
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